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Abstract 

 The objective of this research is to research the pros and cons of the interests of digital 

asset in terms of pattern and the law related to digital asset in which to reflect the problem of 

technology development that has been growing rapidly. It creates the problem of the improvement 

of law that cannot be amended on time, conducting technology such as blockchain to financial 

system is an opportunity for investors in the technology era is an option that the investors can 

chose to invest their money and gain profit. However, investing in digital asset is at risk because

it is fluctuating asset that can be lost all the investor money. Interest from digital asset or any other 

benefit that has been returned to investor from those who deposit their digital asset in the digital 

asset exchange, on the other hand there are no law supporting to gain of the interest from 

the deposit of digital asset in Thailand. It created the format of giving the bonus to the investor who 

invest in the project that avoid the prohibited of law or order from the securities and exchange 

commission of Thailand. This is the reason why Thailand have to develop the law to be related 

the developing of technology to be beneficial to the economics of Thailand. 
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บทคัดย่อ

	 วัตถุประสงคข์องวิจยัน้ีเพื่อศึกษาข้อดแีละข้อเสียของการให้ดอกเบีย้และผลตอบแทนในสนิทรัพยด์จิทิลั

ในแง่รูปแบบและข้อกฎหมายในประเทศไทย	 เพื่อสะท้อนให้เห็นถึงปัญหาในการพัฒนาของเทคโนโลยีแบบ

ก้าวกระโดดและกฎหมายทีพั่ฒนาปรับใช้ไมท่นัซ่ึงอาจก่อใหเ้กิดผลกระทบตอ่ระบบเศรษฐกิจและความพัฒนาตอ่ระบบ

เศรษฐกิจของประเทศ	 การนำาเทคโนโลยีบล็อกเชนเข้ามาใช้ ในระบบการเงินก่อให้เกิดสินทรัพย์ดิจิทัลนำาไปสู่

การลงทุนและการลงทุนในลักษณะน้ีมีการผันผวนสูง	 การลงทุนในลักษณะนี้ยังก่อให้เกิดความเส่ียงต่อการ

ถูกหลอกลวงจากผูพั้ฒนาเหรียญ	การใหด้อกเบีย้หรือผลประโยชนอ์ื่นใดก็เปน็รูปแบบหนึง่ในการลงทนุสินทรัพย์

ดิจิทัลที่มีการให้ผลตอบแทนสำาหรับผู้ท่ีฝากสินทรัพย์ดิจิทัลไว้กับศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล	 แต่อย่างไรก็ดี

ในประเทศไทยนัน้ยงัไมไ่ดม้กีฎหมายในการรับรองคุม้ครองการฝากสินทรัพย์ในลกัษณะนี	้ทำาใหเ้กิดการใหป้ระโยชน์

ในลกัษณะโทเคนหรือสนิทรัพยด์จิทิลัในรูปแบบของโบนสัแทนซ่ึงแทจ้ริงแลว้ก็อาจถือว่าเปน็ลกัษณะเดยีวกันกับ

การใหด้อกเบีย้ไดซ่ึ้งก่อใหเ้กิดปัญหาตอ่การเลีย่งภาษาและรูปแบบวิธีการทีสุ่ดทา้ยแลว้นกัลงทนุก็ไดผ้ลตอบแทน

เช่นกัน	 ดังนั้น	 จึงเป็นส่ิงที่กฎหมายในประเทศไทยต้องพัฒนาและปรับให้เข้ากับรูปแบบวิธีการของเทคโนโลยี

ที่พัฒนาไปอย่างรวดเร็วเพื่อให้และเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ

คำ�สำ�คัญ:	สินทรัพย์ดิจิทัล	ดอกเบี้ย	คริปโทเคอร์เรนซี
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บทน�ำ

	 เนื่องจากสภาวะทางเศรษฐกิจและสังคมของโลกที่แปรเปลี่ยนไปทำาให้เกิดการพัฒนาเทคโนโลยีแบบ

ก้าวกระโดด	การนำาเทคโนโลยีมาใช้ในระบบการเงินการลงทุนมีมากขึ้น	ซึ่งเป็นการก่อให้เกิดระบบ	Blockchain	

เข้ามาเพ่ือทำาเกิดความปลอดภัยต่อการทำาธุรกรรมต่าง	 ๆ	 ระบบการเงินการลงทุนเป็นหนึ่งในระบบที่มีการนำา	

Blockchain	Technologies	มาใช้และทำาให้เกิดความปลอดภยั	ตรวจสอบธรุกรรมได้อย่างถูกต้องแม่นยำา	ประหยดั

เวลากว่าก่อนมาก	จงึเป็นจดุเร่ิมต้นของการก่อกำาเนดิธุรกิจสินทรัพย์ดจิติอล	และสกุลเงนิดจิติอล	ทีห่ลายคนเช่ือ

ว่าจะเข้ามาทดแทนระบบการเงินแบบเดิม	ประชาชนมีส่วนในการให้ความสนใจในการลงทุนมากขึ้น

	 การเข้ามาของเทคโนโลยี	 Blockchain	 ทำาให้เกิดระบบการเงินการลงทุนในรูปแบบใหม่โดยมีทั้งใน

รูปแบบของสกุลเงินดิจิตอลและในรูปแบบเหรียญโทเคนที่ใช้เพ่ือการลงทุนซ่ึงในประเทศไทยนั้นมีการนำาสกุล

เงินดิจิตอลและโทเคนเข้ามาให้ประชาชนนักลงทุนได้เทรดกันผ่านกระดานซื้อขาย	Platform	ต่าง	ๆ	อาทิ	เช่น	

Bitkub	Bitazza	และ	Zipmex	เป็นต้น	ทั้งที่ความเป็นจริงแล้วสังคมโลกได้ไปไกลกว่าแค่ให้มีการซื้อขายเท่านั้น	

ยังมีการสามารถฝากกินดอกเบี้ยได้และให้ผลตอบแทนเป็นสกุลเงินดิจิตอล	 หรือเป็นเหรียญโทเคนนั้น	 ๆ	 หรือ

ร่วมลงทุนในโปรเจคต่าง	 ๆ	 มากมาย	 ซ่ึงปัญหาของประเทศไทยนั้นยังต้องมองลึกลงไปว่าเหตุใดถึงจำากัดแค่

การซ้ือขายเพียงอย่างเดียวเป็นหลัก	 ยังไม่สามารถที่จะฝากสกุลเงินดิจิตอลและโทเคนให้ได้ดอกเบี้ยและ

ผลประโยชน์ตอบแทนเหมือนเช่นฝากเงินในสถานบันการเงิน	แล้วมีผลตอบแทนที่ดี	

	 ดังนั้น	 งานวิจัยนี้จึงวิเคราะห์ถึงประเด็นปัญหาและโอกาสตลอดจนแนวทางที่ควรจะดำาเนินการเพื่อ

พัฒนาระบบเศรษฐกิจ	 การเงิน	 การลงทุนของประเทศ	 ตลอดจนนำาเสนอแนวทางเพ่ือประโยชน์ในการพัฒนา

กฎหมายให้สอดคล้องกับสภาวะที่เปลี่ยนแปลงไปในระบบการเงินยุคปัจจุบัน	 การให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทน

ในลักษณะคลิปโทเคอเรนซี่	และโทเคน	ที่เป็นการเพิ่มโอกาสในการลงทุนให้กับประชาชนต่อไป

ทบทวนวรรณกรรมและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง

	 เนื่องจากสภาวะทางเศรษฐกิจและสังคมของโลกที่แปรเปลี่ยนไปทำาให้เกิดการพัฒนาเทคโนโลยีแบบ

ก้าวกระโดด	การนำาเทคโนโลยีมาใช้ในระบบการเงินการลงทุนมีมากขึ้น	ซึ่งเป็นการก่อให้เกิดระบบ	Blockchain	

เข้ามาเพ่ือทำาเกิดความปลอดภัยต่อการทำาธุรกรรมต่าง	 ๆ	 ระบบการเงินการลงทุนเป็นหนึ่งในระบบที่มีการนำา

Blockchain	 Technologies	 มาใช้และทำาให้เกิดความปลอดภัย	 ตรวจสอบธุรกรรมได้อย่างถูกต้องแม่นยำา	

ประหยัดเวลากว่าก่อนมาก	จึงเป็นจุดเริ่มต้นของการก่อกำาเนิดธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	และสกุลเงินดิจิทัล	ที่หลาย

คนเช่ือว่าจะเข้ามาทดแทนระบบการเงินแบบเดิม	 ประชาชนมีส่วนในการให้ความสนใจในการลงทุนมากข้ึน

	 การเข้ามาของเทคโนโลยี	 Blockchain	 ทำาให้เกิดระบบการเงินการลงทุนในรูปแบบใหม่โดยมีทั้งใน

รูปแบบของสกุลเงินดิจิทัลและในรูปแบบเหรียญโทเคนที่ใช้เพ่ือการลงทุนซ่ึงในประเทศไทยนั้นมีการนำาสกุล

เงินดิจิทัลและโทเคนเข้ามาให้ประชาชนนักลงทุนได้เทรดกันผ่านกระดานซ้ือขาย	 Platform	 ต่าง	 ๆ	 อาทิ	 เช่น	

Bitkub	Bitazza	และ	Zipmex	เป็นต้น	ทั้งที่ความเป็นจริงแล้วสังคมโลกได้ไปไกลกว่าแค่ให้มีการซื้อขายเท่านั้น
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ยังมีการสามารถฝากเพื่อให้ได้ดอกเบี้ยและให้ผลตอบแทนเป็นสกุลเงินดิจิทัล	หรือเป็นเหรียญโทเคนนั้น	ๆ	หรือ

ร่วมลงทนุในโปรเจกต์ต่าง	ๆ 	มากมาย	ซ่ึงปัญหาของประเทศไทยนัน้ยงัต้องมองลกึลงไปว่าเหตใุดถึงจำากัดแค่การ

ซ้ือขายเพยีงอย่างเดยีวเป็นหลกั	ยงัไม่สามารถทีจ่ะฝากสกุลเงนิดจิทิลัและโทเคนให้ได้ดอกเบีย้และผลประโยชน์

ตอบแทนเหมือนเช่นฝากเงินในสถานบันการเงินต่าง	ๆ	แล้วมีผลตอบแทนที่ดี	

	 การเกิดข้ึนของสินทรัพย์ดิจิทัลนำามาซ่ึงการใช้เทคโนโลยีและระบบ	 Blockchain	 เข้ามาจัดการดูแล

ควบคุมตรวจสอบการทำาธุรกรรมต่าง	ๆ	ที่มีการเข้ารหัสไว้ทำาให้ยากต่อการแก้ไขเปลี่ยนแปลง	ทั้งยังสามารถถูก

ตรวจสอบได้จากบุคคลอืน่ทีไ่ม่ใช่คู่กรณขีองการทำาธุรกรรมนัน้	ๆ 	ระบบ	Blockchain	หมายถึง	ระบบทีน่ำาเทคโนโลยี

มาประมวลผลและจัดเก็บข้อมูลไว้	ทำาให้มีความน่าเชื่อถือค่อนข้างมาก	โกงได้ยาก	ทำาให้มีการนำา	Block	Chain	

ไปใช้ในธุรกรรมอื่น	ๆ	นอกเหนือจากธุรกรรมการเงินอีกด้วย	

	 พระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 พ.ศ.	 2561	 ได้นิยามความหมายของสินทรัพย์

ดิจิทัลไว้ในมาตรา	3	ว่า	“สินทรัพย์ดิจิทัล”	หมายความถึง	คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล	หากพิจารณาถึง

นิยามความหมายแล้วจะเห็นได้ว่า	กฎหมายไทยได้ให้ความหมายของสินทรัพย์ดิจิทัลไว้เพียง	2	รูปแบบเท่านั้น

คอืคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดจิทิลั	ซ่ึงในอนาคตอาจมกีารเพิม่นยิามความหมายในส่ิงทีโ่ลกการเงินในยคุใหม่

เข้าไปอีกก็เป็นได้หากได้มีการพัฒนาเทคโนโลยีระบบการเงินการลงทุนที่ผลิตและพัฒนาคริปโทเคอร์เรนซีหรือ

โทเคนดิจิทัล	 เหตุผลแห่งการตราพระราชกำาหนดดังกล่าวเนื่องด้วยต้องมีการกำากับควบคุมดูแลธุรกิจการ

ประกอบการต่าง	ๆ	อันเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล	เนื่องด้วยเปรียบเสมือนเป็นการลงทุน	เป็นการทำาธุรกิจ	อันอาจ

กระทบกับความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศ	 จึงต้องมีการคุ้มครองประชาชนที่เข้ามาข้องเก่ียว	 นอกจากนี	้

คำาว่าสินทรัพย์ในพระราชกำาหนดการประกอบธรุกิจสนิทรัพย์ดจิทิลั	ย่อมมคีวามหมายแตกต่างจากคำาว่าทรัพย์สนิ

ในประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ที่ให้นิยามความหมายได้แตกต่างกัน	 ซ่ึงการมีคำานิยามดังกล่าวจะส่งผล

ต่อทั้งในทางแพ่งและในทางอาญาด้วยหากเกิดการกระทำาที่ก่อให้เกิดความเสียหายต่อผู้หนึ่งผู้ใด

วัตถุประสงค์

	 การศกึษารายงานวิจยันีเ้พ่ือศกึษาถึงปัญหาการกฎหมายเก่ียวกับสินทรัพย์ดจิทิลัและการให้ผลตอบแทน

ในสินทรัพย์ดิจิทัล	เพื่อให้เกิดการพัฒนากฎหมาย	ดังนั้น	งานวิจัยนี้จะได้วิเคราะห์ถึงประเด็นปัญหาและโอกาส

ตลอดจนแนวทางที่ควรจะดำาเนินการเพ่ือพัฒนาระบบเศรษฐกิจ	 การเงิน	 การลงทุนของประเทศ	 ตลอดจนนำา

เสนอแนวทางเพื่อประโยชน์ในการพัฒนากฎหมายให้สอดคล้องกับสภาวะที่เปลี่ยนแปลงไปในระบบการเงินยุค

ปัจจุบัน	การให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในลักษณะคลิปโทเคอเรนซี	และโทเคนต่าง	ๆ	ที่เป็นการเพิ่มโอกาสใน

การลงทุนให้กับประชาชนต่อไป	ดังนี้

	 1.	เพื่อศึกษาข้อดีและข้อเสียของสินทรัพย์ดิจิทัล

	 2.	เพื่อสะท้อนปัญหาที่เกิดขึ้นในการถูกจำากัดการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ดิจิทัล

	 3.	เสนอแนวทางการให้ดอกเบี้ยในการฝากสินทรัพย์ดิจิทัลและโทเคน

	 4.	เพื่อการพัฒนากฎหมายที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลและการให้ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ดิจิทัล
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

ขอบเขตวิจัย

	 1.	ศึกษาพระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล

	 2.	ศึกษาการดำาเนินการให้ดอกเบี้ยในธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลในต่างประเทศ

	 3.	ศึกษาพระราชบัญญัติดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมของสถาบันการเงิน

	 4.	ศึกษาพระราชกำาหนดการกู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน

	 5.	ศึกษาประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย	เรื่องดอกเบี้ย

วิธีด�ำเนินกำรวิจัย

	 ศึกษาข้อมูลจากเอกสารวิชาการ	 วิจัย	 และความเห็นทางกฎหมาย	 (Documentary	 Research)

เก่ียวกับสินทรัพย์ดิจิทัล	 กฎหมายเก่ียวกับการกู้ยืมเงิน	 กฎหมายเก่ียวกับการให้ดอกเบี้ย	 กฎหมายอาญา	

คำาพิพากษาศาลฎีกา	หนังสือ	ตำารา	บทความต่าง	ๆ	ที่เกี่ยวข้อง	วิเคราะห์และเปรียบเทียบกฎหมาย	โดยใช้วิธี

วิเคราะห์เนื้อหา	(Content	Analysis)	เพื่อให้ทราบถึงปัญหาและรายละเอียด	และจัดทำาเสนอแนวทางการแก้ไข

ปัญหาอันนำาไปสู่การพัฒนา

ผลกำรวิจัย

 1. สินทรัพย์ดิจิทัลภำยใต้กฎหมำยไทย

	 ภายใต้กฎหมายไทย	 สินทรัพย์ดิจิทัลถูกกำาหนดเงื่อนไขและรายละเอียดไว้ใน	 พระราชกำาหนด

การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 พ.ศ.	 2561	 โดยในพระราชกำาหนดดังกล่าวกำาหนดให้คณะกรรมการกำากับ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์	(คณะกรรมการ	ก.ล.ต.)	มีอำานาจ	หน้าที่ในการวางนโยบายเกี่ยวกับการส่งเสริม	

พัฒนา	 กำากับและควบคุมสินทรัพย์ดิจิทัลและผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 ตามที่บัญญัติในมาตรา	 10	 ได้

สะท้อนให้เห็นถึงเจตนารมย์ที่ผู้ร่างกฎหมายหมายต้องการให้ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลถูกควบคุมโดยคณะกรรมการ	

ก.ล.ต.ซึ่งมีอำานาจในการกำากับดูแลควบคุมในเรื่องการเสนอขายสินทรัพย์ดิจิทัลและโทเคนดิจิทัล	ทั้งยังมีอำานาจ

ในการกำาหนดหน้าที่และนโยบายในการส่งเสริมและพัฒนา	ทั้งนี้	ก็เพื่อประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ	

และเป็นการดูแลควบคุมให้กับประชาชนเช่นเดียวกัน	เนื่องจากการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น	อาจนำาพา

ให้ประชาชนที่ลงทุนได้รับผลกระทบอย่างร้ายแรง	หากไม่ได้รับการดูแลควบคุมโดยหน่วยงานของรัฐ	เพราะการ

ลงทนุในสนิทรัพย์ดจิทิลัมคีวามผนัผวนและมคีวามเส่ียงสงูมาก	จงึจำาเป็นทีจ่ะต้องมกีารควบคมุดแูลและกำาหนด

กฎเกณฑ์นโยบายต่าง	 ๆ	 ให้สอดคล้องกับสภาวะของตลาดสินทรัพย์ดิจิทัล	 นอกจากนี้	 อำานาจหน้าที่ของ

คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 ยังรวมถึง	 (1)	 การออกระเบียบ	 ข้อบังคับ	 ประกาศ	 คำาส่ัง	 หรือข้อกำาหนดเก่ียวกับ

การออกและเสนอขายโทเคนดจิทิลัและการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	(2)	การกำาหนดค่าธรรมเนยีมสำาหรับคำาขอ

อนุญาต	การอนุญาต	คำาขอความเห็นชอบ	การให้ความเห็นชอบ	การยื่นแบบแสดงรายการข้อมูลการขายโทเคน

ดิจิทัล	การยื่นแบบแสดงรายการข้อมูลประจำาปี	การยื่นคำาขอต่าง	ๆ	หรือการประกอบกิจการตามที่ได้รับอนุญาต

หรือได้รับความเห็นชอบ	 (3)	 การกำาหนดหลักเกณฑ์เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการพิจารณาปัญหาที่อาจเกิดข้ึนจาก
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การใช้พระราชกำาหนดฉบับนี้	และ	(4)	การปฏิบัติการอื่น	ๆ	เพื่อให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ของพระราชกำาหนด

ฉบับนี้	

	 เมื่อพิจารณาถึงหลักเกณฑ์ในมาตรา	 10	 ที่กฎหมายกำาหนดอำานาจหน้าที่ของคณะกรรมการ	 ก.ล.ต.

เหน็ได้ว่า	กฎหมายได้ให้อำานาจแก่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ค่อนข้างมากโดยให้มอีำานาจถึงการออกระเบยีบ	ข้อบงัคบั

ประกาศ	คำาสัง่	หรือข้อกำาหนดเก่ียวกับการออกและเสนอขายโทเคนดจิทิลัและการประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลั

นัน่ย่อมหมายถึงว่า	การควบคมุในเร่ืองเหล่านีต้าม	(1)	นัน้	ย่อมอาศยัดลุพินจิของคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	เป็นหลกั	

และยังเป็นทีต้่องพจิารณาต่อไปว่า	หากเป็นกรณทีีผู่ป้ระกอบกิจการสนิทรัพย์ดจิทิลัไม่เหน็ด้วยการใช้ดลุพนิจิของ

คณะกรรมการ	ก.ล.ต.ตาม	(1)	จะต้องทำาอย่างไรเพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุด	ในประเด็นของ	(2)	และ	(4)	ไม่ใช่

ประเด็นปัญหาอะไรที่จะต้องพิเคราะห์ถึง	 เนื่องจากเป็นหลักเกณฑ์ที่ตรงไปตรงมา	แต่ในกรณีของ	 (3)	นั้นเป็น

กรณีที่กฎหมายได้ให้อำานาจคณะกรรมการ	 ก.ล.ต.ในการพัฒนากฎหมายไปในตัว	 ก็เป็นการบัญญัติกฎหมาย

ที่น่าสนใจเพราะเป็นกรณีที่ผู้ร่างกฎหมายน่าจะเข้าใจว่าสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นยังคงต้องมีอะไรให้พัฒนาอีกมาก	

เนื่องจากเป็นสิ่งใหม่ในยุคปัจจุบัน

	 พระราชกำาหนดการประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	พ.ศ.	2561	ได้บญัญตันิยิามความหมายของสินทรัพย์

ดิจิทัลในมาตรา	3	ไว้ว่า	สินทรัพย์ดิจิทัล	หมายถึง	คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล	ทั้งนี้	คริปโทเคอร์เรนซี	

หมายถึง	หน่วยข้อมลูอเิล็กทรอนกิส์ซ่ึงถูกสร้างข้ึนบนระบบหรือเครือข่ายอเิลก็ทรอนกิส์โดยมคีวามประสงค์ทีจ่ะใช้

เป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเพ่ือให้ได้มาซ่ึงสินค้า	และบริการ	หรือสิทธิอืน่ใด	หรือแลกเปลีย่นระหว่างสินทรัพย์

ดิจิทัล	และให้หมายรวมถึงหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์อื่นใดตามที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ประกาศกำาหนดอีกด้วย	

จากนยิามจะเหน็ได้ว่าการให้นยิามความหมายของคริปโทเคอร์เรนซีนัน้เป็นการอธบิายความหมายถึงหน่วยข้อมลู

ในระบบอิเล็กทรอนิกส์	 เพ่ือเอาไว้ใช้ในการแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการ	 หากจะนิยามโดยจำากัดความว่าเป็น

สกุลเงินดิจิทัลก็ย่อมไม่ผิด	 เพียงแต่การยอมรับให้มีการใช้ในการเป็นสกุลเงินจริง	 ๆ	 นั้น	 อาจจะยังไม่สามารถ

ทำาได้อย่างแพร่หลาย	ณ	 สถานการณ์ปัจจุบัน	 ยังคงเป็นเพียงแค่การใช้คริปโทเคอร์เรนซีเป็นอีกหนึ่งช่องทาง

ในการรับการแลกเปล่ียนในการเป็นสินค้าและบริการ	ไม่เพียงแต่เท่านัน้ในมาตรา	3	ยงัได้บญัญตันิยิามความหมาย

คำาว่า	โทเคนดจิทิลั	หมายความว่า	หน่วยข้อมลูอเิลก็ทรอนกิส์ซ่ึงถูกสร้างข้ึนบนระบบหรือเครือข่ายอเิลก็ทรอนกิส์

โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อกำาหนดสิทธิของบุคคลในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือกิจการใด	ๆ	และเพื่อกำาหนด

สิทธใินการได้มาซ่ึงสินค้าหรือบริการหรือสิทธอิืน่ใดทีเ่ฉพาะเจาะจง	รวมถึงหน่วยแสดงสิทธิอืน่ตามทีค่ณะกรรมการ	

ก.ล.ต.	ประกาศกำาหนด	 เมื่อพิเคราะห์ถึงความหมายของโทเคนดิจิทัลจะเห็นได้ว่ามีความแตกต่างกันกับคริปโท

เคอร์เรนซี	 ทั้งในรูปแบบของลักษณะของการใช้ที่แตกต่างกัน	 โทเคนดิจิทัลนั้นเป็นในรูปแบบของลักษณะ

การลงทนุในโครงการหรือกิจการใด	ๆ 	โดยจะออกเป็นเหรียญโทเคน	ซ่ึงมลีกัษณะคล้ายกับการถือหุ้นในการลงทนุ

โปรโจคหรือกิจการนั้น	ๆ 	แต่แน่นอนว่าเหรียญโทเคนก็ไม่ใช่เหมือนหุ้นเสียทีเดียว	เพราะมีลักษณะที่แตกต่างกัน

ในรูปแบบของการสามารถกำาหนดสิทธิในการได้มาซ่ึงสินค้าและบริการหรือสิทธิอื่นใดที่เป็นการเฉพาะเจาะจง	

และมีการควบคุมกำากับดูแลโดยคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

	 คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ภายใต้กฎหมายพระราชกำาหนดประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	พ.ศ.	2561	นั้น

ได้บญัญตัคิวามหมายไว้ว่า	“คณะกรรมการกำากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรัพย์

และตลาดหลักทรัพย์”	 ในกรณีนี้กฎหมายย่อมเห็นว่าเป็นกรณีที่สินทรัพย์ดิจิทัลมีลักษณะที่มีความคล้ายคลึงกับ

หลักทรัพย์จึงได้กำาหนดอำานาจหน้าที่ให้คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ได้เข้ามามีบทบาทกำากับดูแล	ซึ่งในลักษณะการซื้อ

ขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นก็มีลักษณะที่คล้ายคลึงกับการซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์อยู่มาก

	 ต่อมาธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	เป็นอกีหน่ึงความหมายทีส่ำาคญัสำาหรับการศกึษากรณขีองการประกอบธรุกิจ

สินทรัพย์ดจิทิลัซ่ึงพระราชกำาหนดการประกอบธรุกิจสนิทรัพย์ดจิทิลั	พ.ศ.	2561	ได้นยิามความหมายไว้ในมาตรา	

3	 ว่าธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 หมายถึงการประกอบธุรกิจตามประเภทต่าง	 ๆ	 ดังนี้	 (1)	 ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์

ดิจิทัล	(2)	นายหน้าซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	(3)	ผู้ค้าสินทรัพย์ดิจิทัล	และ	(4)	กิจการอื่นที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล

ตามที่รัฐมนตรีประกาศกำาหนดตามข้อเสนอแนะของคณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 เมื่อกฎหมายจำากัดธุรกิจสินทรัพย์

ดิจิทัลไว้เพียง	3	ประเภทหลัก	และอีก	1	ประเภทกิจการที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	จะเป็นผู้เสนอรัฐมนตรีประกาศ

กำาหนดขึ้นมา	การประกอบธุรกิจเหล่านี้จึงจำาเป็นต้องอยู่ภายใต้การกำากับดูแลของคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	สำาหรับ

ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	หมายถึง	ศูนย์กลางหรือเครือข่ายใด	ๆ	ที่จัดให้มีขึ้นเพื่อการซื้อขายหรือแลกเปลี่ยน

สินทรัพย์ดิจิทัล	โดยการจับคู่หรือหาคู่สัญญาให้	หรือการจัดระบบหรืออำานวยความสะดวกให้ผู้ซึ่งประสงค์จะซื้อ

ขายหรือแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัลสามารถทำาความตกลงหรือจับคู่กันได้	 โดยกระทำาเป็นทางค้าปกติ	 แต่ทั้งนี้	

ไม่รวมถึงศูนย์กลางหรือเครือข่ายในลักษณะที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ประกาศกำาหนด	มาตรา	3	นิยามถึงศูนย์

ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	ซึ่งปัจจุบันประเทศไทยมีศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลให้บริการแก่ประชาชน	เช่น	Bitkub,	

Bittaza	 และ	 Zipmex	 เป็นต้น	 ศูนย์ให้บริการซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	 มีการจับคู่หรือการหาคู่สัญญามาให้เกิด

การแลกเปลีย่นกันระหว่างผูซ้ื้อและผูข้าย	เช่น	ผูซ้ื้อต้องการซ้ือ	BTC	(Bitcoin)	ในราคา	1	ล้านบาท	หากมผีูข้าย

ตั้งขาย	BTC	(Bitcoin)	ในราคา	1	ล้านบาท	ที่มีการตั้งซื้อและขายในกระดานซื้อขายของศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์

ดิจิทัล	ทางศูนย์ฯ	จะทำาการจับคู่กันเพื่อให้เกิดการแลกเปลี่ยนในเงินตราและแลกเปลี่ยน	BTC	ระหว่างผู้ขายกับ

ผู้ซ้ือ	 สำาหรับนายหน้าซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล	 หมายความถึง	 บุคคลซ่ึงให้บริการหรือพร้อมให้บริการการเป็น

นายหน้าหรือตวัแทน	เพ่ือการซ้ือขาย	แลกเปลีย่นสินทรัพย์ดจิทิลัให้แก่บคุคลอืน่	โดยกระทำาเป็นการค้าและได้รับ

ค่าตอบแทน	แต่ไม่รวมถึงการเป็นตวัแทนหรือนายหน้า	ซ่ึงในการเป็นตวัแทนหรือนายหน้าในการซ้ือขายสนิทรัพย์

ดิจิทัล	เปรียบเสมือนเป็นหน้านายซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์	แต่เป็นในรูปแบบของสินทรัพย์ดิจิทัลเท่านั้น

 2. กำรก�ำกับและควำมคุมสินทรัพย์ดิจิทัลภำยใต้กฎหมำยไทย

	 การกำากับและควบคุมสินทรัพย์ดจิทิลัภายใต้กฎหมายไทยถูกบญัญตัไิว้ใน	หมวด	2	แห่งพระราชกำาหนด

การประกอบธุรกิจสนิทรัพย์ดจิทิลั	พ.ศ.	2561	ซ่ึงการควบคมุการออกและเสนอขายโทเคนดจิทิลัและการประกอบ

ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลต้องถูกควบคุมดูแลตรวจสอบโดยคณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 นอกจากนี้	 กฎหมายยังมีการให้

อำานาจในการดำาเนินการใด	 ๆ	 หากสินทรัพย์ดิจิทัลที่ไม่ว่าจะเสนอขายหรือออกมาให้ประชาชนลงทุนก่อให้เกิด

ความเสียหายกระทบเป็นวงกว้างในประโยชน์ของประชาชนตามที่พระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์
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รุ่งโรจน์ สุวรรณสิชณน์

ดิจิทัล	พ.ศ.	2561	ได้บัญญัติไว้ในมาตรา	11	ว่า	“ในกรณีที่มีการดำาเนินการใด	ๆ 	เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลอันอาจ

ก่อให้เกิดผลกระทบหรือความเสียหายอย่างรุนแรงต่อประโยชน์ของประชาชนในวงกว้าง	พร้อมทัง้วิเคราะห์ปัญหา

และเสนอแนวทางการดำาเนินการต่อรัฐมนตรีเพ่ือพิจารณาโดยเร็ว”	(พระราชกำาหนดการประกอบธรุกิจสนิทรัพย์

ดิจิทัล	พ.ศ.	2561,	2561,	น.	47)	กรณีมาตรา	11	นี้เป็นมาตราที่เห็นได้ว่ากฎหมายมุ่งคุ้มครองประชาชนเป็น

หลักจากสินทรัพย์ที่มีความผันผวนมากซ่ึงอาจจะนำาไปสู่ผลกระทบกับประชาชนเป็นวงกว้าง	 เนื่องจากสินทรัพย์

ดิจิทัลในโลกของยุคดิจิทัลนั้นอาจเกิดการหลอกลวงในการออกเหรียญให้ลงทุนหรือให้ซ้ือขายกันมากมาย

ที่หากไม่เกิดการควบคุมดูแลโดยคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	อาจก่อให้เกิดความเสียหายอย่างรุนแรงได้

	 อย่างไรก็ดี	 คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.ยังมีอำานาจที่จะตั้งคณะอนุกรรมการได้ด้วยตามที่บัญญัติไว้ใน

มาตรา	12	เพี่อที่จะให้มีส่วนในการช่วยดูแลจัดการในกิจการต่าง	ๆ	ที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	มอบหมาย	ทั้งยัง

นำากฎหมายในมาตรา	 12	 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์	 พ.ศ.	 2535	 มาใช้บังคับกับ

การประชุมของคณะอนุกรรมการโดยอนุโลม

	 ในส่วนของสำานักงานคณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 หมายถึง	 สำานักงานคณะกรรมการกำากับหลักทรัพย์และ

ตลาดหลกัทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์	ซ่ึงมาตรา	14	ได้กำาหนดให้สำานกังาน	ก.ล.ต.	

มีอำานาจ	หน้าที่ในการออกประกาศหรือคำาสั่งตามที่บัญญัติไว้ในพระราชกำาหนด	และการรับค่าธรรมเนียมที่เรียก

เก็บตามพระราชกำาหนด	ซึ่งค่าธรรมเนียมเหล่านี้กำาหนดให้ตกเป็นของสำานักงาน	ก.ล.ต.

	 ในส่วนที่สำาคัญในการกำากับดูแลที่กฎหมายได้บัญญัติไว้อยู่ในมาตรา	 15	 ในการที่กฎหมายให้อำานาจ

สำานักงาน	 ก.ล.ต.	 เปิดเผยข้อมูลเก่ียวกับการกระทำาความผิดซ่ึงนัยทางกฎหมายก็เพ่ือที่จะให้ประชาชนได้รับรู้

และไม่ไปร่วมลงทุนหรือซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น	ๆ	เป็นการปกป้องผลประโยชน์ของประชาชนเอง	

 3. ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล

	 ธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลัถือเป็นธรุกิจในโลกสมยัใหม่ทีม่กีารนำาเทคโนโลยเีข้ามาใช้ในการประกอบธรุกิจโดย

มีสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นส่วนหนึ่งในการทำาธุรกิจ	หากไม่มีกฎหมายควบคุมดูแลตรวจสอบ	ย่อมทำาให้ธุรกิจสินทรัพย์

ดจิทิลัอาจมกีารประกอบธรุกิจทีก่ระทบต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศหรือการเงนิของประเทศได้	ทัง้ยงั

อาจกระทบถึงผลประโยชน์ของประชาชน	ทำาให้การควบคมุดแูลตรวจสอบนัน้ย่อมต้องมกีฎหมายเข้ามามบีทบาท	

โดยในพระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 พ.ศ.	 2561	 มาตรา	 27	 ได้ให้อำานาจคณะกรรมการ	

ก.ล.ต.	มอีำานาจกำาหนดเง่ือนไขทีผู่ไ้ด้รับอนญุาตจะต้องปฏบิตัใินการประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลัได้	โดยเสนอให้

แก่รัฐมนตรี	 ซึ่งหากรัฐมนตรีเห็นว่าต้องมีการแก้ไขหรือเปลี่ยนแปลงใด	 ๆ	 รัฐมนตรีก็มีอำานาจที่จะทำาได้	 ดังนั้น

ผูท้ีจ่ะประกอบธรุกิจสนิทรัพย์ดจิทิลัต้องได้รับอนุญาตจากรัฐมนตรี	เงือ่นไขสำาคญัตามมาตรา	29	ทีผู่ป้ระกอบธรุกิจ

สินทรัพย์ดจิทิลัต้องม	ีคอื	การแต่งตัง้กรรมการหรือผูบ้ริหารซ่ึงต้องได้รับความเหน็ชอบจากคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	

และยังรวมไปถึงมาตรา	28	ซ่ึงห้ามมใิห้ผูป้ระกอบธุรกิจสินทรัพย์ดจิทิลัตัง้หรือยอมให้บคุคลซ่ึงมลีกัษณะต้องห้าม

ตามที่คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 เป็นผู้บริหารหรือกรรมการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	 เช่น	 เป็นบุคคล

ล้มละลาย	เป็นข้าราชการการเมอืง	เป็นกรรมการ	ผูจ้ดัการ	หรือบคุคลมอีำานาจในการจดัการของผูป้ระกอบธรุกิจ
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

สินทรัพย์ดิจิทัลอื่น	 (ประกาศคณะกรรมการกำากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์	 ที่	 กลธ.	 18/2561	 เร่ือง

การกำาหนดลกัษณะต้องห้ามของกรรมการและผู้บริหารของผูป้ระกอบธุรกิจสินทรัพย์ดจิทิลั,	2561;	พระราชกำาหนด

การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	พ.ศ.	2561,	2561)

	 การจะเป็นผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลล้วนต้องผ่านการตรวจสอบจากคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	ทั้งสิ้น	

เนื่องจากเป็นธุรกิจที่จะกระทบต่อความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศและผลประโยชน์ของประชาชน	

คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	นอกจากจะต้องคำานงึถึงคณุสมบตัขิองคณะกรรมการหรือผูบ้ริหารของ	ผูท้ีจ่ะประกอบธุรกิจ

สินทรัพย์ดิจิทัลแล้ว	ยังต้องคำานึงถึงปัจจัยอย่างอื่นด้วย	เช่น	การมีแหล่งเงินทุนที่เพียงพอต่อการประกอบธุรกิจ	

ความปลอดภัยของทรัพย์สินของลูกค้า	การจัดทำาบัญชีที่เหมาะสมกับกิจการ	เป็นต้น	อย่างไรก็ดี	การเก็บรักษา

ทรัพย์สินของลกูค้านัน้เป็นอกีหนึง่ปัจจยัสำาคัญทีผู่ป้ระกอบธุรกิจสินทรัพย์ดจิทิลัพึงต้องคำานงึเสมอเพราะกฎหมาย

มุ่งเน้นให้ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลมีการจัดเก็บทรัพย์สินของลูกค้า	 ตามที่ปรากฏในพระราชกำาหนด

การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	พ.ศ.	2561	มาตรา	31	ผูป้ระกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลัต้องจดัทำาบญัชีทรัพย์สิน

ของลูกค้าแยกแต่ละรายออกจากทรัพย์สินของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลและยังห้ามนำาไปใช้เพ่ือการใด	 ๆ	

ได้ภายใต้เงื่อนไขที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	กำาหนด	ทั้งนี้	ยังความไปถึงเมื่อผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลตกเป็น

ลูกหนี้ตามคำาพิพากษา	 หรือถูกศาลสั่งพิทักษ์ทรัพย์	 ย่อมไม่อาจทำาให้สินทรัพย์ดิจิทัลของลูกค้านั้นถูกยึด

หรืออายัดไปจากการที่ผู้ประกอบธุรกิจตกเป็นลูกหนี้ตามคำาพิพากษา	หรือถูกศาลสั่งพิทักษ์ทรัพย์

	 เมื่อมีการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ได้รับการตรวจสอบควบคุมโดยคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	แล้วนั้น

จะไม่กล่าวถึงการเลิกประกอบธุรกิจ	 การเพิกถอนการประกอบธุรกิจ	 และการห้ามการทำาธุรกรรมของธุรกิจ

สินทรัพย์ดจิทิลัก็คงไม่ได้	ตามทีป่รากฏในพระราชกำาหนดการประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	พ.ศ.	2561	มาตรา	32	

มาตรา	34	มาตรา	35	มาตรา	36	และมาตรา	37	การประกอบธุรกิจเป็นเรื่องปกติที่ต้องมีการเริ่มต้นและสิ้นสุด	

หากสุดท้ายแล้วการประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลันัน้ไม่อาจเป็นไปได้ตามเป้าหมาย	ทีว่างไว้	ก็อาจจำาเป็นต้องปิด

ตวัลงหรือยตุกิารดำาเนนิการ	ซ่ึงการจะเลกิประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลันัน้มเีงือ่นไขสำาคญัไม่ต่างจากการเร่ิมต้น

ธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลัคือการทีต้่องยืน่ขออนญุาตกับทางรัฐมนตรีโดยผ่านคณะกรรมการ	ก.ล.ต.	โดยการจะอนญุาต

นัน้รัฐมนตรีจะกำาหนดเง่ือนไขใด	ๆ 	ก็ได้	การจะเลกิประกอบธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลันัน้เป็นไปได้หลายแนวทาง	อาทิ

เช่น	(1)	การที่ไม่มีสถานะทางการเงินที่จะดำาเนินธุรกิจต่อไปได้	(2)	เมื่อได้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์

ดิจิทัลแล้วไม่สามารถประกอบธุรกิจได	้ (3)	 ประกอบธุรกิจไปแล้วภายหลังต่อมาได้หยุดประกอบธุรกิจเกินกว่าที่

คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 กำาหนด	 (4)	 ฝ่าฝืนละเลยไม่ปฏิบัติตามหลักเกณฑ์	 วิธีการ	 และเงื่อนไขที่กำาหนดของ

คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	หากพิจารณาในเง่ือนไขในส่วนการเลกิประกอบธุรกิจโดยมสีถานะการเงินหรือการดำาเนนิการ

จะก่อให้เกิดความเสียหายต่อประชาชน	หรือฝ่าฝืนละเลยไม่ปฏิบัติตามหลักเกณฑ์	วิธีการ	และเงื่อนไขที่กำาหนด	

คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	มีอำานาจในการสั่งให้แก้ไขให้ถูกต้องภายในระยะเวลาที่กำาหนดก็ได้	ซึ่งหากไม่ดำาเนินการ

แก้ไขตามที่คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 กำาหนดนั้นก็มีผลไปถึงการระงับการประกอบธุรกิจทั้งหมดหรือบางส่วนเป็น

การช่ัวคราว	หรืออาจมกีารกำาหนดเง่ือนไขใด	ๆ 	ให้ผูป้ระกอบธรุกิจดำาเนนิการได้	หากยงัไม่ดำาเนนิการก็จะมผีลถึง

การเพิกถอนใบอนญุาตในการประกอบธรุกิจได้	หากเป็นกรณทีีก่ารประกอบธรุกิจทีเ่ป็นการเสียหายอย่างร้ายแรง
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ต่อประชาชนไม่ว่าจะเป็นสถานะทางการเงินหรือการดำาเนนิงานก็ตาม	หากไม่สามารถแก้ไขได้แล้วคณะกรรมการ	

ก.ล.ต.	ก็จะแนะนำารัฐมนตรีให้สั่งเพิกถอนใบอนุญาตได้เช่นเดียวกัน	ในกรณีต่อมา	การไม่ประกอบธุรกิจที่ได้รับ

อนุญาตภายในระยะเวลาที่คณะกรรมการ	ก.ล.ต.	กำาหนด	หรือหยุดประกอบกิจการนานเกินกว่าที่คณะกรรมการ	

ก.ล.ต.	กำาหนดก็อาจถูกเพิกถอนอนญุาตได้เช่นเดยีวกัน	กรณสุีดท้ายหากการประกอบธรุกิจนัน้ไม่ว่าจะเป็นการทำา

ธุรกรรม	 การดำาเนินกิจการอันเก่ียวกับสินทรัพย์ดิจิทัลได้กระทบต่อเสถียรภาพทางการเงินและระบบเศรษฐกิจ

ของประเทศ	รัฐมนตรีย่อมมีอำานาจประกาศห้ามผู้ประกอบธุรกิจทำาธุรกรรมหรือการดำาเนินกิจการนั้น	 ๆ	 ได้ด้วย	

(พระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล	พ.ศ.	2561,	2561)

 4. กำรฝำกสินทรัพย์ดิจิทัลในรูปแบบของกำรกู้ยืมเงิน

	 หากจะพิจารณาว่าการกู้ยืมเงินโดยปกติในทางกฎหมาย	 ให้พิจารณาจากประมวลกฎหมายแพ่งและ

พาณิชย์	 (ม.ป.ป.)	 ซ่ึงตามมาตรา	 653	 ในสัญญาการกู้ยืมเงินที่จำาเป็นต้องมีหลักฐานเป็นหนังสือลงลายมือช่ือ

ฝ่ายผู้ยืมป็นสำาคัญหากเป็นการกู้ยืมเกินกว่า	2,000	บาทขึ้นไป	และการกู้ยืมเงินนั้นก็อาจจะเรียกดอกเบี้ยหรือไม่

ก็สุดแท้แต่จะตกลงกัน	 แต่หากจะมีการกำาหนดดอกเบี้ยกันนั้นก็ต้องตกลงตามที่กฎหมายกำาหนดซ่ึงหนี้เงินนั้น

ถ้าคิดอัตราดอกเบี้ยก็ต้องเป็นไปตามกำาหนดที่กำาหนดไว้ตามมาตรา	 7	 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์

โดยผลของมาตรา	224	ซึ่งหากเป็นกรณีที่กำาหนดกันเอง	

	 อย่างไรก็ดี	 ในโลกของสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นการกู้ยืมเงินในจะมีการนำาสินทรัพย์ดิจิทัลไปวางเพื่อกู้ยืมเป็น

สกุลเงินดิจิทัลหรือเหรียญโทเคนมาใช้ได้	ยกตัวอย่างเช่น	นำาสกุลเงินดิจิทัล	USDC	(เทียบเรทเงิน	US	Dollar	

แบบ	1:1)	หรือที่ศัพท์ในวงการเรียกว่า	Stable	coin	ไปวางคำ้าเพื่อแลกเหรียญ	BTC	(Bitcoin)	ออกมา	โดยจะ

มีการใช้	LTV	(Loan	to	value	Ration)	มากำาหนดจำานวน	%	ที่จะสามารถปล่อยกู้ได้	เช่น	นำา	USDC	มาวาง	

1,000,000	บาท	จะได้	กู้	BTC	ที่	80%	เท่ากับได้เหรียญ	BTC	มีมูลค่าที่	800,000	บาท	ประเด็นที่น่าสนใจคือ

เนื่องจากว่าราคามูลค่าของสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นมีความผันผวนอย่างสูงทำาให้มูลค่านั้นมีการข้ึนลงอย่างมาก	

เมือ่	BTC	มสัีดส่วนมลูค่าตำา่กว่า	80%	ทางศนูย์ซ้ือขายดจิทิลั	หริอศูนย์รับฝากสนิทรัพย์ดจิทิลัจะเรียกให้ผูกู้้ยมืทำาการ

เติมเงินลงมาเพิ่มเพื่อให้ได้สัดส่วนค่า	LVT	ที่กำาหนดไว้	จากตัวอย่าง	เมื่อนำา	USDC	มาวางคำ้าการกู้ยืม	BTC

ในเรท	LTV	80%	หากมูลค่า	BTC	เทียบอัตราส่วนกับ	USDC	ตำ่าลงกว่า	80%	ผู้กู้ยืมต้องนำา	USDC	มาเติมเพิ่ม	

เพ่ือให้อตัราส่วนของการกู้ยมื	BTC	ไปกลบัมาอยูใ่น	80%	หากไม่นำามาเพ่ิม	จะถูก	Liquidated	โดยการบงัคบัขาย

USDC	ทิง้ทนัท	ีวิธกีารเช่นน้ีจะแตกต่างจากการกู้ยืมเงนิจากธนาคารโดยปกต	ิซ่ึงมคีนจำานวนไม่น้อยทีย่งัไม่ยอมรับ

การกู้ยืมเงินในลักษณะนี้ซ่ึงจะมีความคล้ายคลึงกับการเทรดทองคำา	 หรือแม้กระทั่งคล้ายคลึงกับการใช้สินเช่ือ

จากธนาคารในการซ้ือขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์	 เพียงเพราะเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลเท่านั้น	 การยอมรับจึงมีน้อย

และเห็นว่าเส่ียงจนเกินไปเนื่องจากความผันผวนที่สูงมาก	 ในต่างประเทศเช่นประเทศสหรัฐอเมริกา	 ประเทศ

เอลซัลวาดอร์นัน้การทีม่กีารเปิดให้นกัลงทนุฝากสินทรัพย์ดจิทิลัแล้วได้ดอกเบีย้นัน้ก็มส่ีวนหนึง่ทีม่ลีกัษณะคล้าย

กันกับการฝากเงินในธนาคารที่ศูนย์รับฝากสินทรัพย์ดิจิทัลจะนำาสินทรัพย์ดิจิทัลของผู้ฝากนั้นไปปล่อยให้มีการ

กู้ยืมแล้วสัญญาว่าจะให้ดอกเบีย้เท่าใด	ถ้ามองในฐานะนกัลงทนุในการฝากสินทรัพย์ดจิทิลัเพ่ือการได้รับดอกเบีย้
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

ก็ดูเป็นการคุ้มค่ามากกว่าการฝากเงินในธนาคารเนื่องด้วยดอกเบี้ยที่ให้มานั้นสูงมากกว่า	 ทำาให้รัฐบาลของ

หลายประเทศมีการห้ามการฝากสนิทรพัยด์ิจิทัลในลกัษณะนีเ้นื่องดว้ยจะกระทบต่อระบบเศรษฐกจิในประเทศได้	

ตวัอย่างเช่น	USDC	ทีเ่สมอืนเงนิดอลล่า	เป็นหนึง่ใน	Stable	Coin	ซ่ึงจะทำาให้การฝากผ่านศนูย์ซ้ือขายสินทรัพย์

ดจิทิลัหรือศนูย์รับฝากดจิทิลันัน้ได้ให้ดอกเบีย้สูงเกินกว่านำาสกุลเงินดอลล่าไปฝากในธนาคาร	ประชาชนนกัลงทนุ

จึงเลือกการฝากสินทรัพย์ดิจิทัลในรูปแบบสกุลเงินมากกว่าซ่ึงเป็นจุดที่รัฐมองว่าอาจเป็นภัยต่อความมั่นคงต่อ

เศรษฐกิจของประเทศหรือของโลกได้	 อย่างไรก็ดี	 การนำาสกุลเงินดิจิทัลมาฝากนั้นมิได้ถูกจำากัดเพียง	 Stable	

Coin	เท่านั้น	อาจนำาเหรียญโทเคนอื่น	ๆ	หรือสกุลเงินดิจิทัลอื่น	ๆ	มาฝากเพื่อให้ได้รับดอกเบี้ยในอัตราที่สูงกว่า

ฝาก	Stable	Coin	ได้	แล้วจงึขายหรือแลกเปลีย่นมาเป็นสกุลเงนิดจิทิลัอย่าง	USDC	ทีเ่ทยีบเท่าสกุลเงนิดอลลาร์

ก็ได้	 แต่ในจุดนี้ยังคงมีข้อเสียอยู่เช่นเดียวกันเมื่อสกุลเงินอย่าง	 USDC	 หรือ	 USDT	 ที่เป็นสกุลเงินเทียบเท่า

ดอลลาร์	ไม่ได้ถูกสนบัสนนุ	หรือเทยีบอตัราส่วนของเหรียญเท่ากับเงินดอลล่าจริง	ๆ 	ทีม่อียูโ่ดยรัฐบาลสหรัฐอเมริกา

ผูเ้ป็นเจ้าของสกุลเงนิ	ทำาให้ผูผ้ลติเหรียญนัน้ต้องลงทนุเก็บเงินดอลลาร์มาเป็นอตัราส่วนเทยีบเท่าเองหรือใช้เงนิ

ทนุของบริษัทตนเองนัน้ในการมาสนับสนนุเหรียญทำาให้โอกาสในการล้มละลายหรือขาดทนุมสูีง	ไม่ว่าจะเป็นด้วย

เหตผุลของการอ่อนค่าหรือแข็งค่าของสกุลเงนิดอลลาร์	การเพิม่อตัราดอกเบีย้พันธบตัรรัฐบาลของสหรัฐอเมริกา	

เมือ่เป็นเช่นนีย่้อมส่งผลต่อนกัลงทนุผูถื้อสกุลเงินเทยีบเท่าเช่นนี	้โดยอาจจะส่งผลให้ถึงการปิดเหรียญและทำาให้

นักลุงทุนเงินกลายเป็นศูนย์ได้	การลงทุนประเภทนี้จึงมีความเสี่ยงอย่างมาก

 5. สินทรัพย์ดิจิทัลกับกำรกู้ยืมเงินที่เป็นกำรฉ้อโกงประชำชน

	 กฎหมายเก่ียวกับการพิจารณาว่าการให้กู้ยืมสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นเข้าข่ายเป็นการฉ้อโกงประชาชน

หรือไม่นั้น	 ก็ต้องพิจารณาถึงความเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลก่อน	 ซ่ึงวิธีการกู้ยืมสินทรัพย์ดิจิทัลมีลักษณะที่คล้ายกับ

การกู้ยืมเงินในธนาคาร	ทัง้ยงัมสิีทธใินการได้รับดอกเบีย้ด้วย	ในประเทศไทยนัน้การกู้ยมืเงนิโดยหลกัปกตทิัว่	ๆ 	ไป	

มีกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ในการควบคุมดูแล	 และยังรวมไปถึงการควบคุมในอัตราดอกเบี้ยที่ห้ามเรียกเกิน

อัตราที่กฎหมายกำาหนดอีกด้วย	(พระราชบัญญัติห้ามเรียกดอกเบี้ยเกินอัตรา	พุทธศักราช	2560,	2560)	ดังนั้น

หากพิจารณาลงไปในรายละเอียดถึงการกู้ยืมเงินน้ัน	 ประเทศไทยมีกฎหมายซ่ึงได้กำาหนดควบคุมการกู้ยืมเงินที่

เป็นการฉ้อโกงประชาชนไว้	 คือ	 พระราชกำาหนดการกู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน	 พ.ศ.	 2527	 โดยใน

มาตรา	3	ของพระราชบญัญตัดิงักล่าวได้อธบิายถึงความหมายของการกู้ยมืเงิน	ผลประโยชน์ตอบแทน	ผูกู้้ยมืเงนิ	

และผู้ให้กู้ยืมเงิน	 สำาหรับความหมายการกู้ยืมเงิน	 เป็นการกำาหนดให้ครอบคลุมถึงการกู้ยืมเงินโดยที่กำาหนดใน

รายละเอียดและลักษณะการกระทำาที่เป็นการกู้ยืมเงินโดยแตกต่างจากการเข้าใจโดยปกติของคนทั่วไปว่าแค่

ยืมเงินมาแล้วต้องจ่ายดอกเบี้ยให้แก่ผู้ให้กู้ยืมเงินหรือเจ้าหนี้เท่านั้น	 โดยมาตรา	 3	 นี้ได้กำาหนดถึงการกระทำา

ที่เป็นการอันเข้าข่ายลักษณะการกู้ยืมเงินไว้ด้วยไม่ว่าจะเป็น	 การรับเงิน	 ทรัพย์สิน	 หรือผลประโยชน์อื่น	 ไม่ว่า

จะอยู่ในลักษณะของการรับฝาก	 การกู้	 การยืม	 การจำาหน่ายบัตรหรือส่ิงอื่นใด	 การรับเข้าเป็นสมาชิก	 การรับ

เข้าร่วมลงทุน	 การรับเข้ากระทำาการอย่างใดอย่างหนึ่ง	 หรือในลักษณะอื่นใด	 จะเห็นได้ว่าแม้แต่การรับเข้าเป็น

สมาชิก	หรือการรับเข้าร่วมลงทนุ	ก็ยงัอยูใ่นความหมายของการให้กู้ยมืเงนิ	โดยเงือ่นไขทีส่ำาคญัคอืผูกู้้ยมืเงนิหรือ

บุคคลอื่นจ่ายผลประโยชน์ตอบแทน	หรือตกลงว่าจะจ่ายผลประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผู้ให้กู้ยืมเงิน	การออกบัตร
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แทนเงินสดหรือการออกบัตรสมาชิกหรือออกบัตรต่าง	 ๆ	 ที่ต้องการให้สมาชิกนั้นจ่ายเป็นผลประโยชน์	 หรือ

ผลตอบแทนให้แก่ผู้ให้กู้ยืมเงินก็เป็นสิ่งที่เข้าข่ายในนิยามความหมายของคำาว่า	“กู้ยืมเงิน”	ตามพระราชกำาหนด

การกู้ยืมที่เป็นการฉ้อโกงประชาชนฯ	 แล้ว	 ขณะเดียวกันพระราชกำาหนดฉบับนี้ได้นิยามความหมายของคำาว่า	

“ผลประโยชน์ตอบแทน”	 ไว้ในมาตรา	 3	 นี้ด้วยเช่นกัน	 การนิยามความหมายไว้ในกฎหมายนั้นก็เพื่อประโยชน์

ในการนำากฎหมายไปใช้ตลอดจนการพิจารณาว่าผลประโยชน์ตอบแทนนั้นหมายถึงอะไร	 ในกรณีนี้กฎหมายได้

นิยามว่าหมายถึง	 เงิน	 ทรัพย์สิน	 หรือผลประโยชน์อื่นใดที่ผู้กู้ยืม	 หรือบุคคลอื่นจ่ายหรือจะจ่ายให้แก่ผู้ให้กู้

ยืมเงินเพ่ือการกู้ยืมเงิน	 จากนิยามความหมายนี้จะเห็นได้ว่าการกู้ให้ยืมเงินแล้วได้ผลประโยชน์ตอบแทนนั้น

ไมจ่ำากดัแตเ่พยีงเงนิตราเทา่นั้นแตย่งัรวมถงึทรพัย์สนิและผลประโยชนอ์ื่นดว้ย	ไมว่่าตัวผูกู้จ้ะเป็นผูใ้ห้ประโยชน์

ตอบแทนหรือบุคคลอื่นจะให้ผลประโยชน์ตอบแทนก็ตาม	 ไม่ว่าจะจ่ายในลักษณะดอกเบี้ย	 เงินปันผล	 หรือ

ลักษณะอื่น	ๆ	ใดภายในความหมายนี้ก็ตาม	เป็นการบัญญัตินิยามความหมายให้ครอบคลุมถึงลักษณะที่เข่าข่าย

เป็นการกู้ยืมเงินทีใ่ห้ผลประโยชน์ตอบแทนแก่ผูใ้ห้กู้เพราะอาจจะมบีางกรณทีีผู่กู้้ยมืเงนิหรือผูใ้ห้กู้ยมืจะอ้างเพียง

แต่ว่าหากไม่ใช่การกู้ยืมเงิน	 ให้ทรัพย์สินอื่นแทนไม่ถือเป็นการกู้ยืมเงิน	 กฎหมายจึงต้องบัญญัติให้ครอบคลุม

ไว้เฉพาะเพื่อป้องกันการหลีกเลี่ยงกฎหมายเพ่ือให้ตนนั้นพ้นผิด	 ประเด็นต่อมาท่ีจำาเป็นอย่างยิ่งในการรู้นิยาม

ความหมายเพ่ือประโยชน์ในการพิจารณาในแง่มุมต่าง	 ๆ	 คือ	 การเป็นผู้กู้ยืมเงิน	 และผู้ให้กู้ยืมเงิน	 ได้ถูก

บัญญัติไว้ในมาตรา	 3	 เช่นเดียวกัน	 โดยความเข้าใจทั่วไปนั้นย่อมเข้าใจความหมายของการเป็นผู้ยืม	 และผู้ให้

ยืมเงินได้อยู่แล้วแต่การบัญญัตินิยามความหมายเข้าไปด้วยก็เพ่ือความชัดเจนโดยไม่ต้องตีความเพิ่มเติมอีกว่า

ลักษณะใดที่หมายถึงผู้ให้กู้ยืมหรือผู้ให้ยืม	โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกรณีเป็นนิติบุคคลที่ถูกนิยามความหมายเข้ามา

ในส่วนของการเป็นผู้ยืมเงินหากทำาการกู้ยืมเงินให้หมายถึงผู้ซ่ึงลงนามในสัญญาหรือตราสารการกู้ยืมเงินใน

ฐานะผู้แทนของนิติบุคคลนั้นด้วย	(พระราชกำาหนดการกู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน	พ.ศ.	2527,	2527)

	 วิธีการให้กู ้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชนนั้นมีลักษณะที่แตกต่างกันตามวิธีการต่าง	 ๆ	 เช่น	

การประกาศโฆษณา	หรือการดำาเนินกิจการกู้ยืมเงนิเป็นปกตธิรุะ	หรือการจดัให้มกีารกู้ยมืเงนิในแหล่งต่าง	ๆ 	เป็นต้น	

เมื่อพิจารณาถึงการที่ทำาให้ประชาชนเข้าถึงการกู้ยืมเงินได้ก็ต้องมาจากการประกาศโฆษณาโดย	มีเจตนาที่จะให้

ดอกเบี้ยหรือเรียกดอกเบี้ยเกินกว่าที่กฎหมายการให้กู้ยืมเงินของสถาบันการเงินกำาหนด	หรือโดยพฤติการณ์นั้น

รู้อยู่แล้วว่าตนเองนั้นไม่สามารถประกอบกิจการใด	 ๆ	 โดยชอบด้วยกฎหมายที่จะให้ผลประโยชน์ตอบบแทน

เพียงพอในการทีจ่ะจ่ายในอตัราทีต่นเสนอได้โดยการกระทำาเช่นนีต้ามมาตรา	4	ต้องเป็นการทีจ่ะกระทำาให้ปรากฏ

แก่บุคคลตั้งแต่สิบคนขึ้นไป	 (พระราชกำาหนดการกู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน	พ.ศ.	 2527,	 2527)	 โดย

ปกติกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาตรา	 654	 กำาหนดควบคุมการกู้ยืมเงินในอัตราดอกเบี้ยที่คิดได้นั้นไม่เกิน

ร้อยละ	15	ต่อปี	หากคิดเกินกว่านั้นก็ต้องปรับลดลงมาให้อยู่ในอัตราร้อยละ	15	ต่อปี	 (ประมวลกฎหมายแพ่ง

และพาณชิย์,	ม.ป.ป.)	แต่หากเป็นกรณขีองสถาบนัการเงนินัน้จะมกีฎหมายเฉพาะทีก่ำาหนดให้มกีารกำาหนดอตัรา

ดอกเบี้ยเกินกว่านั้นได้โดยผลของพระราชบัญญัติดอกเบ้ียเงินให้กู้ยืมของสถาบันการเงิน	 พุทธศักราช	 2523	

มาตรา	4	ที่กำาหนดให้สถาบันการเงินนั้นสามารถเรียกดอกเบี้ยได้เกินกว่าร้อยละสิบห้าต่อปีได้	และในมาตรา	6	

ยังมีกำาหนดการห้ามนำาประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์มาตรา	 654	 มาใช้แก่สถาบันการเงินอีกด้วย	 เท่ากับ
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

ว่าการที่สถาบันการเงินจะคิดดอกเบี้ยเกินกว่าที่กฎหมายแพ่งและพาณิชย์กำาหนดย่อมทำาได้โดยผ่านการกำาหนด

อัตราดอกเบี้ยโดยรัฐมนตรี	 ถือเป็นการได้รับการยกเว้นตามกฎหมาย	 (พระราชบัญญัติดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมของ

สถาบันการเงิน	พ.ศ.	2523,	2523)

	 เมือ่พิจารณาต่อมาถึงประเดน็ทางกฎหมายทีเ่ก่ียวข้องกับสินทรัพย์ดจิทิลัก็เป็นเร่ืองทีเ่ก่ียวข้องกับอตัรา

แลกเปลี่ยนหรือเงินตราต่างประเทศ	 ซ่ึงก็ต้องตีความถึงว่าสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นเข้าข่ายความเป็นเงินตราหรือไม่

อย่างไร	 ทั้งนี้	 จากพระราชกำาหนดการกู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน	 พ.ศ.	 2527	 มาตรา	 4	 ได้บัญญัติ

ถึงกรณีที่ผู้ประกอบการใดไม่มีใบอนุญาตให้ประกอบธุรกิจที่เก่ียวกับการชำาระเงินตราต่างประเทศตามกฎหมาย

ว่าด้วยการควบคุมการแลกเปลี่ยนเงิน	 ดำาเนินการ	 หรือ	 ให้พนักงาน	 ลูกจ้าง	 หรือบุคคลใดดำาเนินการโฆษณา

ประกาศหรือชักชวนประชาชนให้ลงทุน	 ก็อาจจะเป็นความผิดตามกฎหมายการให้กู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกง

ประชาชนอีกด้วย	 หากเข้าข่ายในการซ้ือขายสกุลเงินใดหรือหลายสกุลหรือแม้กระทำาการใดที่เป็นการเก็งกำาไร

หรือได้รับประโยชน์จากอัตราแลกเปลี่ยน	ปัจจุบันยังไม่มีสกุลเงินดิจิทัลที่ผูกกับเงินตราจริง	ๆ 	ของแต่ละประเทศ

มเีพียงแต่สกุลเงนิดจิทิลัทีเ่ทยีบเท่าสกุลเงนิต่าง	ๆ 	ซ่ึงปัจจบุนัทีโ่ดดเด่นทีส่ดุและใช้เป็นศนูย์กลางการซ้ือการขาย

กันส่วนใหญ่ก็คอืสกุลเงินเทยีบเท่าเงนิดอลลาร์ซ่ึงหากพจิาณาในแง่มมุนีก้ารซ้ือขายในอตัราแลกเปลีย่นสกุลเงิน

ที่เทียบเท่านั้นจะไม่สามารถเข้าข่ายในการฉ้อโกงประชาชนได้	

	 ประเด็นต่อมา	 กฎหมายได้บัญญัติถึงลักษณะการกระทำาข้ึนมาเป็นการเฉพาะว่ากรณีใดนั้นที่เข้าข่าย

เป็นการกู้ยืมเงินที่มิชอบด้วยกฎหมาย	ตามมาตรา	5	การจะให้กู้ยืมเงินหรือการจะกู้ยืมเงินนั้นถ้าเป็นการโฆษณา

ประกาศแก่บุคคลทั่วไป	 เผยแพร่ข่าว	 หรือดำาเนินกิจการกู้ยืมเงินเป็นปกติธุระ	 หรือจะให้มีผู้รับเงินในแหล่ง

ต่าง	ๆ 	หรือจัดให้มีบุคคลตั้งแต่ห้าคนขึ้นไป	ชักชวนบุคคลต่าง	ๆ 	เพื่อให้มีการกู้ยืมเงิน	หรือได้กู้ยืมเงินเกินสิบคน

ซ่ึงมีจำานวนเงินกู้ยืมเงินตั้งแต่ห้าล้านบาทข้ึนไป	 อันมิใช่การกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินตามกฎหมายว่าด้วย

ดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมของสถาบันการเงิน	 โดยผู้นั้นได้มีการให้ประโยชน์ตอบแทนให้แก่ผู้ให้กู้ยืมเกินกว่าอัตรา

ดอกเบี้ยสูงสุดที่สถาบันการเงินจะจ่ายได้	 หากได้กระทำาการเช่นนี้แล้วนั้นก็ย่อมต้องระวางโทษเช่นเดียวกันกับ

ผูก้ระทำาความผดิฐานกู้ยืมเงินอนัเป็นการฉ้อโกงประชาชน	(พระราชกำาหนดการกู้ยมืเงินทีเ่ป็นการฉ้อโกงประชาชน	

พ.ศ.	 2527,	 2527)	 การที่กฎหมายบัญญัติเช่นนี้นั้นก็เพื่อที่จะป้องกันคนที่แม้ไม่ได้เป็นผู้ให้ยืมหรือผู้จะกู้ยืมเงิน

โดยตรง	 แต่มีการกระทำาที่เป็นเครือข่ายหรือเป็นลักษณะตัวแทนเพ่ือจะหาคนมากู้ยืมเงิน	 หรือจะกู้ยืมเงินใน

ลักษณะที่เป็นการทำาต่อเนื่องไปเรื่อย	ๆ	อันจะมีผลกระทบเป็นวงกลมซึ่งกฎหมายนั้นก็จะลงโทษในฐานความผิด

ที่กระทำากู้ยืมเงินที่เป็นการฉ้อโกงประชาชน	 เมื่อพิจารณาถึงสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทยนั้นยังไม่มีกฎหมาย

ที่ออกมาให้ทำาการให้การกู้ยืมเงินในลักษณะนี้ได้	 และที่สำาคัญก็ยังไม่ปรากฏว่าสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นเป็นส่ิงที่

กฎหมายไทยนั้นเข้าไปควบคุมในความหมายตาม	 พระราชกำาหนดนี้	 หากต้องการพัฒนาศักยภาพทางด้าน

การลงทนุในสินทรัพย์ดจิทิลันัน้จำาเป็นอย่างยิง่ทีจ่ะต้องนำากฎหมายในส่วนนีม้าพิจารณาเพ่ือให้สอดคล้องกับสังคม

และการลงทุนด้านเทคโนโลยีต่อไป	
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รุ่งโรจน์ สุวรรณสิชณน์

 6. ศูนย์ซื้อขำยสินทรัพย์ดิจิทัลในกฎหมำยไทยและกำรรับฝำกสินทรัพย์ดิจิทัล

	 เมื่อพิจารณาถึงนิยามความหมายตามกฎหมายไทยในส่วนของศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลประกอบกับ

คริปโทเคอร์เรนซีตลอดจนโทเคนดิจิทัล	 จะเห็นได้ว่าศูนย์ซ้ือขายดิจิทัลนั้นมีลักษณะเป็นเพียงตัวกลางใน

การซ้ือขายเท่านัน้	หรืออาจกล่าวได้ว่าเป็นเหมอืนตลาดทีเ่ปิดขายสินค้าให้ผูค้นมาซ้ือขายสินค้าตามทีก่ำาหนดโดย

ศูนย์ซ้ือขายเท่านั้น	 ไม่ได้อยู่ในลักษณะของคำาว่าสถาบันการเงิน	 ตามพระราชบัญญัติดอกเบ้ียเงินให้กู้ยืมของ

สถาบันการเงิน	 เมื่อไม่ใช่สถาบันการเงิน	 การจะรับฝากสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือจะออกให้กู้ยืมหรือมีการให้ดอกเบ้ีย

นั้นก็ไม่อยู่ในลักษณะการอนุญาตตามกฎหมายที่จะให้ประกอบกิจการได้	 แต่อย่างไรก็ดี	 หากพิจารณาในแง่ของ

การปฏิบัติแล้วน้ัน	 ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น	 มีลักษณะคล้ายการซ้ือขายในกระดานซ้ือขายตลาดหุ้น

ซ่ึงเมื่อมีการซ้ือขายหลักทรัพย์แล้วมีเงินคงเหลือในบัญชีของลูกค้านั้นจะได้รับดอกเบี้ยในอัตราที่แตกต่างกัน	

ยกตัวอย่างเช่น	หากเป็นของบริษัทหลักทรัพย์กสิกรไทย	(บล.กสิกรไทย)	จะได้รับอัตราดอกเบี้ยจากเงินคงเหลือ

ในอัตราร้อยละ	 0.35	 ต่อปี	 แต่ในขณะเดียวกันหากเป็นในศูนย์กระดานซ้ือขายนั้นไม่อาจที่จะให้ดอกเบี้ย

ในอัตราใด	ๆ	ได้จากยอดเงินคงเหลือจากการซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	ทั้งนี้	ลักษณะอยู่ในรูปแบบที่ใกล้เคียงกัน

หรือเหมอืนกัน	เมือ่พิจารณาต่อมาทกุการซ้ือขายสินทรัพย์ดจิทิลั	ศนูย์ซ้ือขายดจิทิลันัน้ได้เก็บอตัราค่าธรรมเนยีมที่

แตกต่างกันไป	ตัวอย่างเช่น	ค่าธรรมเนียมการเทรดของบิทคับจะอยู่ที่	0.25%	ต่อการซื้อขาย	ในขณะที่ไบแนนซ์

ซึ่งเป็นศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลเสียค่าธรรมเนียมการเทรดในอัตรา	0.1%	ซึ่งเท่ากับว่าศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์

ดจิทิลัจะเกิดรายได้จากส่วนนีค่้อยข้างมาก	แต่ไม่ได้คนืกลบัมาให้กับผูฝ้ากเงนิหรือสินทรัพย์ดจิทิลัใด	ๆ 	เลย	แต่ใน

ทางกลบักันนัน้หากมองทีต่ลาดหลกัทรัพย์จะเห็นได้ว่าแต่ละบริษัทหลกัทรัพย์นัน้ก็จะมกีารเรียกเก็บต่าธรรมเนยีม

ซ้ือขายในอัตราที่แตกกต่างกัน	 ยกตัวอย่างเช่น	 บริษัทหลักทรัพย์กสิกรไทยจำากัด	 หากเป็นการซ้ือขายผ่าน

อินเทอร์เน็ตโดยบัญชีแคชบาลานซ์จะเสียค่าธรรมเนียมในอัตร	 0.157%	 +	 VAT	 7%	 ในกรณีที่ทำาการซื้อขาย

น้อยกว่า	 5	 ล้านบาท	 แต่หากมีเงินคงเหลือก็สามารถที่จะได้ดอกเบี้ยเป็นผลตอบแทนตามที่ได้กล่าวข้างต้น	

ซ่ึงจะเห็นได้ว่าตรงนี้เป็นปัญหาช่องทางหนึ่งที่นักลงทุนในสิทนทรัพย์ดิจิทัลสามารถได้ประโยชน์จากในส่วนของ

การได้ดอกเบี้ยเป็นผลตอบแทนแต่ศูนย์ซื้อขายดิจิทัลกลับไม่อาจให้ดอกเบี้ยในส่วนนี้ได้	จึงส่งผลให้ศูนย์ซื้อขาย

ดิจิทัลได้ประโยชน์แต่เพียงฝ่ายเดียว	 ประเด็นต่อมาศูนย์ซ้ือขายทรัพย์สินดิจิทัลมีการออกรูปแบบการรับฝาก

สินทรัพย์ดจิทิลัทีป่ระสงค์จะให้ได้ผลประโยชน์กลบัไปแก่ผูล้งทนุ	โดยหลกีเลีย่งการใช้คำาว่ารับฝากสินทรัพย์ดจิทิลั

และให้ดอกเบี้ยเป็นผลตอบแทนในการฝากโดยใช้คำาว่า	 ล็อกเหรียญไว้กับทางศูนย์ซ้ือขายดิจิทัลท่ีจะทำาให้ได้

ผลตอบแทนเป็นโบนัสแทน	แต่แท้จริงแล้วนั้นรูปแบบการให้โบนัสนั้นก็ไม่ต่างจากการให้ดอกเบี้ยเลย	อย่างเช่น

บิทคับ	 ให้ล็อกเหรียญ	 Kub	 บน	 Bitkub	 Chain	 เพ่ือที่จะให้ได้รับโบนัสเป็น	 KBTC	 (BTC	 ใน	 Chain	 ของ

Bitkub)	และ	KUSDT	(USDT	บน	Chain	ของ	Bitkub)	ซึ่งจะได้โบนัสเป็นจำานวน	%	ที่แตกต่างกันตามระยะ

เวลาของการฝาก	เช่น	ให้โบนัสเป็นเหรียญ	KBTC	หรือ	KUSDT	ในอัตรา	13%	ต่อปี	โดยให้สัญญาว่า	เมื่อครบ

กำาหนดแล้ว	 หากได้เหรียญ	 KBTC	 และ	 KUSDT	 จะสามารถนำามาแลกเป็น	 BTC	 และ	 USDT	 ที่ทุกคนใช้

เทรดซ้ือขายกันได้	 แน่นอนว่ารูปแบบนี้เป็นการได้ผลประโยชน์ในลักษณะดอกเบี้ยรูปแบบหนึ่งซ่ึงเป็นการใช้

ลักษณะในการลงทุนในโปรเจกต์ของบิทคับ	 โดยเฉพาะอย่างยิ่ง	 USDT	 มีค่าเทียบเท่าเงินสกุลดอลลาร์ที่ใช้กัน



140 วารสารวิชาการ มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย มนุษยศาสตร์และสังคมศาสตร์

ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

ในโลกการเงนิปกต	ิดงันัน้หากผ่านเวลาไป	1	ปี	ได้ผลตอบแทนเพ่ิมข้ึน	13%	แล้วนกัลงทนุไทยนำาเหรียญทัง้หมด

ไปขายเป็นจำานวนเงินบาทก็จะได้เงินบาทเพ่ิมข้ึนมาสูงถึง	13%	เมือ่หกัค่าธรรมเนยีมการถอนเงินออกมาแล้ว	และ

ค่าธรรมเนยีมการซ้ือขายก็ยงัถือว่าได้ผลตอบแทนทีคุ่ม้เช่นเดยีวกันในการทีจ่ะลงทนุ	อย่างไรก็ด	ีการให้ดอกเบีย้

โดยตรงเลยนั้นไม่ว่าจะเป็นเหรียญโทเคนหรือคริปโทเคอร์เรนซีที่จะให้เป็น	Stable	Coin	ยังถูกห้ามดำาเนินการ

ภายในประเทศไทยเนื่องด้วยอาจจะได้รับผลกระทบตามมากับระบบเศรษฐกิจของประเทศ

 7. กำรรับฝำกสินทรัพย์ดิจิทัลในต่ำงประเทศ

	 ในต่างประเทศ	 การรับฝากสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือให้ได้ดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนนั้นอยู่ในรูปแบบของ

การฝากในลักษณะของการ	 Staking	 กล่าวคือ	 การจัดสรรโทเคนหรือคริปโทเคอร์เรนซีในการช่วยตรวจสอบ

ธุรกรรมในการทำาธุรกรรมบน	Blockchain	 โดยจะได้รับผลตอบแทนเป็นดอกเบี้ยที่จ่ายให้กับผู้ถือที่ทำา	การฝาก	

Staking	 ไว้ในอัตราที่ได้รับผลตอบแทนที่แตกต่างกันออกไป	 ภายใต้การดูแลระบบของศูนย์ซ้ือขายดิจิทัลใน

ต่างประเทศนั้น	 นักลงทุนสามารถที่จะเลือกกดฝากได้โดยตรงเลยโดยที่ไม่ต้องโอนเหรียญออกไปฝากนอกศูนย์

ซ้ือขายสินทรัพย์ดจิทิลัโดยให้อตัราดอกเบีย้ในรูปแบบ	APR	(Annual	Percentage	Rate)	ซ่ึงก็คอื	อตัราดอกเบีย้

รายปีนั้นเอง	ทุกการฝากก็จะมีให้เลือกว่าจะฝากในจำานวนกี่วัน	ตั้งแต่	30	วัน	หรือ	60	วัน	หรือ	90	วัน	หรือ

120	วัน	หรือ	365	วัน	ข้ึนอยูกั่บอปุสงค์และอปุทานของแต่ละเหรียญโทเคนหรือคริปโทเคอร์เรนซีนัน้	ๆ 	ตวัอย่าง

เช่น	 ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลต่างประเทศรายใหญ่ช่ือ	 ไบแนนซ์	 (Binance)
2
	 ได้มีการให้รับฝากในอัตราท่ี

ต่างกันโดยตรงผ่านศูนย์ซื้อขายดิจิทัลของไบแนนซ์เองเลยในอัตราเรทแตกต่างกันตามแต่อุปสงค์	 และอุปทาน

โดยมกีำาหนดว่าแต่ละเหรียญน้ันได้	APR	เป็นเรทเท่าไหร่	อย่างไรก็ด	ีหากเป็นเหรียญโทเคนหรือคริปโทเคอร์เรนซี

ที่มีความผันผวนสูงแม้จะได้อัตราดอกเบี้ยที่สูงก็จริงแต่หากราคาลดลงตำ่ามาก	 การได้ดอกเบี้ยเป็นโทเคนหรือ

คริปโทเคอร์เรนซีอาจจะไม่คุ้มกับการฝากแต่การถือเหรียญต่อไปแล้วราคากลับข้ึนมาก็อาจจะกำาไรก็ได้	 ข้อนี้

อาจเป็นเสน่ห์ของการลงทุนในรูปแบบหนึ่งของตลาดสินทรัพย์ดิจิทัลหากไม่ถูกหลอกให้ลงทุนหรือถูกปิดไม่ให้

เทรดเหรียญนั้นเนื่องจากไม่สามารถมีการทำาธุรกรรมการลงทุนออกมาได้หรือไม่อาจจะพัฒนาระบบได้อีก	 ซ่ึงใน

ภาษาสินทรัพย์ดิจิทัลจะเรียกว่าถูก	 Rug	 Pull	 ซึ่งสุดท้ายเงินลงทุนจะกลายเป็นศูนย์จากกรณีเช่นนี้จะเห็นได้ว่า

เมื่อในศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลในต่างประเทศสามารถให้ทำาการฝากสินทรัพย์ดิจิทัลในลักษณะนี้ได้แล้ว	

การทีน่กัลงทนุไทยจะโอนย้ายสินทรัพย์ดจิทิลัจากศนูย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดจิทิลัไปทำาการฝากเพ่ือได้ดอกเบีย้ไม่เป็น

เร่ืองยาก	 หรือรวมไปถึงสมัครบัญชีซ้ือขายที่ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลในต่างประเทศย่อมสามารถกระทำาได	้

อันจะเป็นการทำาให้เงินนั้นไหลออกสู่ภายนอกประเทศได้

 8. ปัญหำกำรให้กู้ยืมเงินสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทยและในต่ำงประเทศ

	 การที่กฎหมายไทยมีการนิยามความหมายในลักษณะของสถาบันการเงินที่ให้กู้ยืมเงิน	ดังนั้น	นักลงทุน

ในตลาดสินทรัพย์ดจิทิลัน้ันจงึยงัไม่มศูีนย์ซ้ือขายในประเทศไทยทีจ่ะเปิดโอกาสให้มกีารกู้ยมืเงนิเพ่ือนำาไปลงทนุใน

2	
เรท	APR	ของศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล.	(2565).	สืบค้นเมื่อวันที่	12	สิงหาคม	2565,	จาก	http://www.binance.com



141ปีที่ 43 ฉบับที่ 3 เดือนกรกฎาคม - กันยายน 2566

รุ่งโรจน์ สุวรรณสิชณน์

สินทรัพย์ดิจิทัล	หรือในลักษณะแลกเปลี่ยนเป็นเงินสกุลเงินต่าง	ๆ 	ที่ใช้ในระบบการเงินปกติ	แต่ในขณะเดียวกัน

ตลาดหลักทรัพย์มีการให้กู้ยืมเงินมาลงทุนซื้อหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ได้ในรูปแบบของการให้	Credit	แต่อย่างไร

ก็ด	ีในต่างประเทศนัน้มศูีนย์รับฝากสินทรัพย์ดจิทิลัทีเ่ปิดโอกาสให้มกีารกู้ยมืเงนิได้ซ่ึงแล้วแต่ว่าจะกำาหนดเง่ือนไข

ในการจูงใจนักลงทุนอย่างไรตั้งแต่ดอกเบี้ย	0%	ต่อปี	และอื่น	ๆ 	ที่จะดึงดูด	นักลงทุนให้มาใช้บริการ	และในต่าง

ประเทศยังไม่มกีฎหมายใดทีจ่ะมาควบคมุในเร่ืองนีโ้ดยตรงจงึทำาให้การให้การกู้ยมืในลกัษณะนีเ้ป็นการทำาได้โดย

อิสระ	และในปัจจุบันสถาบันการเงินเองก็ลงมาทำาธุรกิจในโลกสินทรัพย์ดิจิทัลมากขึ้น	ยกตัวอย่างเช่น	ธนาคาร

ไทยพาณิชย์	เปิดตัว	SCBX	โดย	ณ	ปัจจุบันให้เทรดคริปโทฯ	ผ่าน	บริษัทหลักทรัพย์	อินโนเวสท์	เอกซ์	อนาคต

ก็เป็นไปได้ทีจ่ะสามารถเพ่ิมตวัเลอืกในการให้กู้ยมืเงนิในรูปแบบของสินทรัพย์ดจิทิลัเพ่ือนำาไปใช้ในการลงทนุ	ฯลฯ	

เพียงแต่ในปัจจุบันรูปการกู้ยืมเงินในลักษณะนี้	 ยังไม่สามารถกระทำาได้ซ่ึงอาจมีผลต่อการพัฒนาด้านเศรษฐกิจ

ในยุคดิจิทัล	 และยังรวมถึงกรณีที่ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลที่ไม่อยู่ในนิยามความหมายของสถาบันการเงิน

ที่จะทำาให้เกิดโอกาสในการให้ตัวเลือกแก่นักลงทุนในการกู้ยืมสินทรัพย์ดิจิทัลในลักษณะนี้	 ย่อมต้องส่งผลต่อ

การแข่งขันในโลกสินทรัพย์ดิจิทัลอย่างแน่นอน	 แต่ในขณะเดียวกันในระหว่างที่รอให้มีกฎหมายมารองรับ

หรือพัฒนาให้สอดคล้องกับการพัฒนาความก้าวหน้าในโลกเทคโนโลย	ีประเทศไทยยงัคงต้องสญูเสียนกัลงทนุและ

รายได้จากการลงทุนนี้ออกไปสู่ต่างประเทศที่มีตัวเลือกเยอะกว่ามีลูกเล่นหรือโอกาสในการลงทุนที่มากกว่า

ไปอย่างน่าเสียดาย

 9. ปัญหำกำรให้ดอกเบี้ยในธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

	 ประเทศไทยนั้นไม่มีกฎหมายใดอนุญาตให้การที่จะให้ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล	หรือนายหน้า	ซื้อขาย

สินทรัพย์ดิจิทัลใด	 ๆ	 ทำาการให้ดอกเบี้ยในลักษณะเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลได้	 ไม่ว่าจะเป็นการกู้ยืมเงินหรือการให้

ดอกเบี้ยในลักษณะการออมสินทรัพย์ไม่อาจเกิดข้ึนได้ในปัจจุบันสำาหรับประเทศไทย	 เนื่องจากไม่มีกฎหมาย

อนุญาตให้แล้วนั้นยังมี	 ก.ล.ต.	 มากำากับดูแลการออกผลิตภัณฑ์แก่นักลงทุนที่จะคอยกำากับดูแลกำาหนดข้อห้าม

และหลักเกณฑ์ต่าง	ๆ	เท่ากับว่าปิดโอกาสของศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลโดยสิ้นเชิง	อย่างไรก็ดี	หากเป็นกรณี

ที่สถาบันการเงินอย่าง	 SCB	 X	 มาลงทุนทำาการประกอบธุรกิจเป็นศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลโดยมีธนาคาร

ไทยพาณิชย์เป็นเจ้าของน้ันจะถือว่าเป็นกรณีของสถาบันการเงินในนิยามความหมายของกฎหมายหรือไม	่

ซ่ึงหากเป็นกรณีที่การตีความในลักษณะนี้ว่าเป็นสถาบันการเงิน	 เท่ากับว่าจะเป็นการปิดโอกาสศูนย์ซ้ือขาย

สินทรัพย์ดจิทิลัในการท่ีจะประกอบกิจการในการให้ครบวงจรในทางธุรกิจซ้ือขายสินทรัพย์ดจิทิลัโดยทนัท	ีเนือ่งจาก

ว่าไม่สามารถที่จะทำาส่ิงอื่นใดได้นอกจากออกเหรียญโทเคน	 ให้นักลงทุนมาลงทุนในโปรเจกต์ของศูนย์ซ้ือขาย

สินทรพัย์ดิจิทัลอย่างบิทคับที่ทำาอยู่	และไม่อาจจะให้ทางเลือกแก่นักลงทุนในการกู้ยืมสินทรพัย์ดิจิทัล	หรอืแม้แต่

ให้ดอกเบี้ยหรือปันผลใด	ๆ 	ในลักษณะที่เป็นการตอบแทนจากการที่นำามาฝากสินทรัพย์ดิจิทัลเลย	ดังนั้น	ในกรณี

นี้เป็นกรณีที่กฎหมายนั้นจำาต้องแก้ไขและพัฒนาต่อไปเพ่ือให้สอดคล้องกับสภาพรูปแบบของโลกดิจิทัลที่กำาลัง

พัฒนาโดยไม่เป็นการกีดกันทางการค้าสำาหรับโอกาสในการทำาธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลั	และปิดก้ันโอกาสของนกัลงทนุ

ที่จะได้มีโอกาสในการลงทุนเพิ่มเติมด้วย	 	
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

	 ปัจจุบัน	ดังที่ได้กล่าวไว้แล้วว่ามีกรณีของ	Zipmex	ที่นำาสินทรัพย์ดิจิทัลของนักลงทุนชาวไทยโอนออก

ไปต่างประเทศจนเสียหายมาแล้ว	ดงัน้ัน	กรณนีีอ้าจเกิดข้ึนได้กับการทีศ่นูย์ซ้ือขายอาจจะเห็นโอกาสในการลงทนุ

ในต่างประเทศทีเ่กิดข้ึนโดยอาจจะโยกบัญชีภายในบริษัทเดยีวกัน	เพ่ือทีจ่ะนำาสินทรัพย์ดจิทิลัไปลงทนุให้เกิดกำาไร

แก่ศูนย์ซื้อขายดิจิทัลเองโดยที่นักลงทุนไม่รู้เลย	เพียงว่าศูนย์ซื้อขายก็จะนำามาจ่ายให้หรือคืนตามจำานวนที่อยู่ใน

กระเป๋าของนักลงทุนได้	 ปัญหาเหล่านี้ล้วนเกิดได้จากการที่กฎหมายในประเทศไทยยังไม่เปิดโอกาสให้สามารถ

นำาสินทรัพย์ดิจิทัลไปลงทุนได้ในลักษณะที่ก่อให้เกิดการได้ดอกเบี้ยหรือผลประโยชน์อื่นใดตอบแทนทำาให้เกิด

การนำาสินทรัพย์ดจิทัิลไปลงทนุในต่างประทศมากข้ึนอนัจะเป็นการสญูเสียโอกาสและรายได้ทีจ่ะเป็นประโยชน์ต่อ

เศรษฐกิจและประเทศชาติทั้งในด้านรูปแบบของภาษีที่เก็บจากทั้งศูนย์ซื้อขายดิจิทัลและนักลงทุนเป็นต้น

ประโยชน์ที่ได้รับ

	 1.	เข้าใจหลักการที่จะนำาไปพัฒนากฎหมายเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล

	 2.	สะท้อนถึงปัญหาของข้อกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัล

	 3.	เสนอแนวทางการแก้ไขปัญหาและพัฒนากฎหมายเกี่ยวกับกฎหมายสินทรัพย์ดิจิทัล

	 4.	การได้แนวทางการพัฒนาวิธีการให้ประโยชน์กับระบบ	 Blockchain	 เพ่ือนำามาใช้ให้สอดคล้องกับ

ข้อกฎหมายและวิธีการดำาเนินการในเรื่องการให้ดอกเบี้ยในสินทรัพย์ดิจิทัล

สรุปและข้อเสนอแนะ

	 แม้สินทรัพย์ดิจิทัลอาจจะยังไม่สามารถใช้ชำาระค่าสินค้าและบริการได้อย่างสกุลเงินทั่ว	 ๆ	 ไปก็ตาม

กล่าวคือ	สินทรัพย์ดิจิทัล	ไม่ว่าจะเป็น	โทเคน	และคริปโทเคอร์เรนซี	จะไม่ใช่สกุลเงินที่เป็นค่าเงิน	แต่ก็ยังเป็น

สินทรัพย์รูปแบบหนึง่ทีน่กัลงทุนได้เลอืกทีจ่ะลงทนุเพ่ือผลกำาไรให้กับนกัลงทนุในรูปแบบต่าง	ๆ 	การพัฒนาสูส่งัคม

ยุคดิจิทัลนั้นเป็นการเติบโต	 และพัฒนาอย่างต่อเนื่อง	 ทำาให้กฎหมายนั้นอาจพัฒนาไม่ทันจะปรับใช้กับรูปแบบ

ที่เกิดขึ้น	 เนื่องด้วยขั้นตอนการออกกฎหมายนั้นมีความซับซ้อน	และล่าช้าตลอดจนต้องผ่านการพิจารณาหลาย

ข้ันตอนก่อนจะออกกฎหมายมาใช้บังคับรวมไปถึงการศึกษาในแง่มุมต่าง	 ๆ	 ในขณะร่างกฎหมาย	 ความไม่ทัน

ต่อเหตุการณ์ที่เกิดข้ึนน้ันย่อมทำาให้กฎหมายไม่อาจปรับใช้ได้กับทุกกรณีที่โลกดิจิทัลนั้นพัฒนาไปอย่างมาก	

ในประเทศไทยได้มคีณะกรรมการ	ก.ล.ต.	เป็นผูม้บีทบาทในการช่วยกำากับดแูลในขณะทีก่ฎหมายยงัไม่อาจออกมา

ใช้บังคับได้ครอบคลุมทุกกรณี	 แต่ก็ไม่ใช่ว่า	 ก.ล.ต.	 จะมีอำานาจตามอำาเภอใจ	 แต่ยังคงต้องอาศัยกฎหมายที่ให้

อำานาจในการออกคำาส่ังในการกำากับดูแลอยู่ซ่ึง	 ก.ล.ต.	 ต้องอาศัยพระราชกำาหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์

ดิจิทัลและกฎหมายอื่น	 ๆ	 ที่มีอยู่ให้สอดคล้องกันเพ่ือบังคับให้ธุรกิจที่เก่ียวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นได้มีการ

ควบคุมตรวจสอบและปกป้องผลประโยชน์ต่อนักลงทุนชาวไทย	แต่อย่างไรก็ดี	ณ	ปัจจุบัน	ในประเทศไทยศูนย์

ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลก็ยังคงไม่อาจให้ดอกเบี้ยเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลได้เนื่องด้วยกฎหมายไม่ได้รองรับในมุมของ

คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 แต่อีกมุมหนึ่งก็ไม่ได้มีกฎหมายห้ามไว้โดยตรง	 จึงทำาให้ในเรื่องนี้ยังคงมีความคลุมเครือ

ในเร่ืองของกฎหมายและการใช้อำานาจตามกฎหมายที่คณะกรรมการ	 ก.ล.ต.	 ใช้กฎหมายไทยในการควบคุม
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ตรวจสอบธุรกิจเก่ียวกับสินทรัพย์ดจิทัิลยงัคงต้องการพัฒนาต่อยอดต่อไปอกีมากในแง่มมุต่าง	ๆ 	ทัง้ยงัต้องศึกษา

การพัฒนาในระบบดจิทิลัทีน่ำามาใช้กับสินทรัพย์ดจิทิลัเพ่ือให้การออกกฎหมาย	หรือกฎเกณฑ์ต่าง	ๆ 	นัน้ได้ออกมา

เพ่ือปกป้องผลประโยชน์ของนกัลงทนุชาวไทยไม่ให้ถูกเอารัดเอาเปรียบหรือหลอกลวงให้นกัลงทนุชาวไทยนัน้ได้

เสียประโยชน์	แต่อย่างไรก็ดี	ก็ไม่ควรออกกฎหมายมาจำากัดการเติบโตทางธุรกิจหรือทางดิจิทัลจนไม่อาจนำาไปสู่

การแข่งขันระดบัมหภาค	และทวิภาคได้	เน่ืองด้วยสงัคมออนไลน์ทีน่ำามาปรับใช้กับสินทรัพย์ดจิทิลันัน้ไร้พรมแดน	

การโอนโทเคน	หรือคริปโทเคอร์เรนซีนัน้ทำาได้ไม่ยาก	จะได้ไม่เป็นการเสียโอกาสในการมรีายได้เข้าประเทศ	และ

ส่งเสริมการเติบโตเพื่อให้ประเทศชาติได้รับผลประโยชน์ในแง่ต่าง	ๆ	จากธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลด้วย	

	 สินทรัพย์ดจิทิลัเป็นส่ิงท่ีนกัลงทนุยคุใหม่ให้ความสนใจเป็นอย่างมากและรูปแบบการลงทนุที	่ไม่ผกูขาด

แต่เฉพาะกับสถาบันการเงิน	 หรือนายหน้าซ้ือขายเท่านั้น	 ตัวนักลงทุนเองสามารถเปิดบัญชีกับศูนย์รับซ้ือขาย

สินทรัพย์ดจิทิลัได้โดยตรง	และง่ายต่อการเข้าถึงการลงทนุตลอดจนนกัลงทนุสามารถเลอืกใช้บริการศนูย์ซ้ือขาย

ดิจิทัลในต่างประเทศในการลงทุนได้ด้วยทำาให้การแข่งขันในธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นค่อนข้างมากไม่ว่าจะเป็น

ในแง่ของรูปแบบ	 วิธีการ	 หรือผลประโยชน์ที่จะเสนอให้แก่นักลงทุน	 เช่น	 การให้ดอกเบี้ยตอบแทน	 การฝาก

สินทรัพย์ดิจิทัลไว้	หรือการกู้ยืมสินทรัพย์ดิจิทัลเพื่อนำาไปใช้ต่อยอดในมุมต่าง	ๆ	ทั้งในแง่ของการทำาธุรกิจ	หรือ

นำาไปลงทุนต่อในสินทรัพย์ดิจิทัลในรูปแบบอื่น	อย่างไรก็ดี	สินทรัพย์ดิจิทัลนั้นมีความผันผวนสูงมากการลงทุนใน

สินทรัพย์ดจิทิลัจงึมคีวามเสีย่งมาก	และมผีลตอบแทนทีส่งูมาเช่นเดยีวกัน	การลงทนุในลกัษณะนีจ้งึจำาเป็นต้องมี

กฎหมายมารองรับ	และมหีน่วยงานจากภาครัฐให้การกำากับดแูลตรวจสอบ	การให้ผลประโยชน์ตอบแทนในลกัษณะ

ของดอกเบีย้หรือปันผลน้ันยงัไม่อาจกระทำาได้ในประเทศไทย	เนือ่งจากกฎหมายไทยยงัไม่รองรับการให้ประโยชน์

ในลักษณะนี้	 และยังรวมไปถึงการมีกฎหมายจำากัดในเร่ืองของการให้กู้ยืมเงินที่มีบัญญัติเฉพาะในเร่ืองของเงิน

ตราแต่ไม่รวมถึงสินทรัพย์ดิจิทัล	 แต่ก็ติดปัญหาที่ว่ามีสถาบันการเงินเป็นแกนหลักในการที่จะกระทำาได้	 แต่ใน

ขณะเดยีวกันศนูย์ซ้ือขายดจิทิลัไม่อาจให้ผลตอบแทนในลกัษณะของการให้ดอกเบีย้หรือปันผลได้จากการรับฝาก

สินทรัพย์ดิจิทัล	 ในประเทศไทยมีเพียงการให้นักลงทุนมาลงทุนในโปรเจกต์ของทางศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล

เท่านั้นที่อาจให้ผลประโยชน์ตอบแทนในแง่ของให้เป็นโทเคนเหรียญที่สามารถนำามาแลกเป็นคริปโทเคอร์เรนซี

ได้ในจำานวนอัตราเป็นร้อยละต่อปีข้ึนอยู่ที่ระยะเวลาในการล็อกเหรียญนั้นกับทางศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล	

ในขณะที่ในต่างประเทศนั้นกลับเปิดโอกาสที่จะให้ฝากสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือให้ได้ผลประโยชน์ในลักษณะเป็น

ดอกเบีย้	และปันผลได้โดยตรงกับทางศูนย์ซ้ือขายดจิทิลัเลยไม่ต้องไปลงทนุในโปรเจคของศนูย์ซ้ือขายสนิทรัพย์

ดิจิทัล	 และยังรวมไปถึงการที่ในต่างประเทศนั้นศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลยังให้กู้ยืมสินทรัพย์ดิจิทัลเพื่อนำาไป

ใช้ได้	โดยในต่างประเทศไม่ได้มกีฎหมายรับรองโดยตรงแต่ใช้รูปแบบในการปรับหลกัเกณฑ์และกฎหมายสินทรัพย์

ในตลาดหุ้นมาใช้กับกฎหมายสินทรัพย์ดิจิทัล	 โดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่อไม่มีกฎหมายใดไปควบคุมศูนย์ซ้ือขาย

สินทรัพย์ดิจิทัลโดยเฉพาะในเร่ืองใด	 ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลก็สามารถดำาเนินการเร่ืองใดก็ได้	 ตราบเท่าที่

ไม่ขัดต่อกฎหมาย	 ประเด็นในส่วนนี้จึงเป็นจุดแตกต่างอย่างมากที่ในต่างประเทศจะดึงดูดนักลงทุนชาวไทย

ให้ออกไปใช้ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลในต่างประเทศซ่ึงจะทำาให้เงินลงทุนนั้นไหลออกไปต่างประเทศอย่าง

น่าเสียดาย	 ประเทศไทยนั้นยังคงต้องการการลงทุนที่หลากหลายไม่ว่าจะในเชิงรูปแบบวิธีการลงทุนหรือชนิดที่
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ปัญหาการให้ดอกเบี้ยและผลตอบแทนในสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทย

ลงทุนเพ่ือจูงใจและดึงดูดนักลงทุนทั้งไทยและต่างชาติให้เข้ามาลงทุนในประเทศไทยเพ่ือผลประโยชน์ในทาง

เศรษฐกิจของประเทศด้วยเช่นเดียวกัน

ข้อเสนอแนะ

	 จากเหตุผลที่กล่าวมาข้างต้นแล้วนั้น	ผู้วิจัยจึงเสนอแนะให้ประเทศไทยมีการปรับแก้	และออกกฎหมาย

เพ่ิมเติมดังต่อไปนี้	 โดยทุกข้อเสนอนั้นจะทำาให้ศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นได้สามารถเพ่ิมการให้บริการใน

ด้านการลงทุนแก่นักลงทุนทั้งชาวไทย	 และชาวต่างประเทศ	 ตลอดจนได้เพ่ิมรายได้ของอัตราค่าธรรมเนียมซ่ึง

จะนำาพาซ่ึงการที่ประเทศจะได้ประโยชน์ในเชิงของภาษีด้วย	 และนำาไปสู่การพัฒนาด้านการลงทุนให้เท่าทันกับ

นานาประเทศ	และยงัเป็นการดงึดดูนักลงทนุให้เข้ามาลงทนุผ่านศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดจิทิลัสัญชาตไิทย	โดยการ

ปรับแก้กฎหมายให้สอดคล้องต่อการพัฒนาในธรุกิจสินทรัพย์ดจิทิลัอนัจะส่งผลให้ศนูย์ซ้ือขายดจิทิลัมสีถานะเป็น
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